政府干预对上市公司雇员规模和工资率的影响——来自我国上市公司的经验证据 by 黄士凡 & 何其帼















F Test 53.05 51.75 52.34 44.71 17.47
R2 0.313 7 0.313 8 0.32 0.318 3 0.337 6



















































































F Test 43.02 45.29 44.21


















-9.08E-08 -8.79E-08 -8.40E-08 -1.16E-07 -2.43E-08
（-3.97）a （-3.82）a （-3.59）a （-4.51）a （-0.55）
…
F Test 52.13 50.86 51.33 44.02 17.11

















































存在 差 异，式（1）中 还 控 制 了 行 业 （Industry）和 年 度
（Year）变量。
Expit =α0 +α1Fixassit +α2Fixassit +α3Salesgrowthit +
α4Assetsgrowthit+Σα5Industryit+Σα6Yearit+εit （1）
（2）解释变量。
①政 府 干 预 企 业 变 量 。 根 据 La Porta 等 人
（1999）所提出的终极控股股东确认标准，我们对照
分析招股说明书中历史沿革以及其后的历年年报，找寻上





发生变化，将其认定为国有控股上市公司，则 Stateown 为 1，
否则为 0；如果上市公司最初由自然人创立并持续经营，截至
2009 年其控制权未发生转移的， 则将其认定为原生民营上
市公司，则 Private 为 1，否则为 0；如果民营化后控制权由国
家转移到自然人的，此类公司政府干预企业的程度介于前两
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越大，表示政府的干预程度越低。














的影响。 如表 1 的回归（1）所示，Stateown 变量的系数显著
为正，表示相比非国有控股的上市公司，国有控股的上市















入（1）~（5）的回归中予以考察。 结果如表 2 中的（6）~（10）













所示。 （11）~（13）中 Eempit-1 的符号都显著为负，说明超
额雇员越多，工资率越低，假设 6 得证。
（4）政府干预上市公司决策的程度对上市公司工资率
的影响。 如表 3 的（12）、（13）所示。 （12）中的 Stateown 变量
的系数显著为正，说明国有控股的上市公司的工资率高于





























1. Dewenter KL, Malatesta PH. State-Owned and
Privately Owned Firms: An Empirical Analysis of
Profitability, Leverage, and Labor Intensity. The
American Economic Review,2001,91（1）：320-334.
2. La Porta R, Lopez-de-Silanes F, Shleifer







区市场化相对进程 2009 年度报告. 北京: 经济科学出版
社,2010，（1）.
作者简介：何其帼，厦门大学经济学院国际经济与贸
易系教授授、博士生导师；黄士凡，厦门大学管理学院博士
生。
收稿日期：2012-05-17。
■名家观察
22- -
